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要　旨
　多角化研究では産業間多角化と産業内多角化の明確な区別がされてこなかった（Siggel-
kow, 2003）。さらに、産業内多角化研究は体系的な整理がされておらず、研究ごとの方法論
もバラバラであった。そこで本稿では、産業間多角化と産業内多角化を明確に区別した上で、
既存の産業内多角化研究の文献レビューを行い、産業内多角化の概念モデルを提示する。
　本研究は産業内多角化研究の概念モデルから、既存の産業内多角化研究に欠けている視点
を指摘した。既存の産業内多角化研究は資源ベース論に根差したものがほとんどであり、多
角化による不確実性についてほとんど言及されてこなかった。ガバナンスの視点から、既存
の産業内多角化研究の問題を補った新たな産業内多角化の概念モデルを提示し、将来の産業
内多角化研究の研究機会に言及することで、産業内多角化研究の発展に貢献した。
1.　はじめに
　産業間多角化と業績の関係性の研究は、企業の競争戦略の主要な研究の一つとして多くの
研究がなされてきた（Hoskisson & Hitt, 1990; Chatterjee & Wernerfelt, 1991; Palich et al., 
2000）。しかし、そうした産業間多角化研究が行われている一方で、産業内多角化に関する
研究はほとんど行われてこなかった（Stern & Henderson, 2004; Li & Greenwood, 2004）。
　近年では、産業内多角化は経営戦略の文脈においても解き明かすべき重要な問題として捉
えられている（Park & Jang, 2012）。多くの産業間多角化研究は大企業あるいは十分な多角
化を行っている企業を対象としている（Hitt et al., 1997）。しかしながら、中小企業の多く
は単一産業でビジネスを行っており、多角化を行う場合に、自社のコア産業の製品範囲を広
げるという手法が最もコストもかからないため取りやすい。そのため、中小企業にとって企
業を成長させ、生き残るためには産業内多角化を行うことが最も自然な手段であると言える。
　産業内多角化は長らく産業間多角化と区別されておらず、産業内多角化は産業間多角化と
同じ論理で扱われてきた（Siggelkow, 2003）。しかし、近年では産業内多角化と産業間多角
化が異なるものであると認識されるようになり、産業内多角化に関する研究が進められるよ
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うになってきた。
　ただ、産業内多角化研究のフィールドはまだまだ未成熟な状態である。研究の潮流は以下
の三つが存在するときに成熟していると見なされる（Palich et al., 2000）。すなわち、（1）
十分な数の実証研究が存在する、（2）それらの研究は論理的に一貫しており、発見事実への
解釈がしっかりとなされている、（3）重要な性質の関係性に関して、一般的な合意形成が取
れた状態となっている。産業内多角化研究は特に後者の二つの基準を満たしているといえな
い。産業内多角化と業績の関係性の実証研究の結果は混在するものとなっており、産業内多
角化と業績の関係性は不明瞭なままであるからである（Li & Greenwood, 2004; Stern & 
Henderson; Tanriverdi & Lee, 2008）。これには、産業内多角化研究が体系的に整理されて
おらず、その方法論などが研究ごとに異なることも一つの要因であると推測される。
　そのため、本研究では産業内多角化と産業間多角化の違いを認識した上で、産業内多角化
研究の有効性に言及する。さらに、産業内多角化の先行研究の文献レビューを行い、産業内
多角化研究の統合された概念モデルを提示することで、今後の産業内多角化研究の課題を発
見することを目的とする。また、既存の産業内多角化研究はその理論的視点が資源ベース論
にほとんど限定されている（Park & Jang, 2013）。そこで、既存の産業内多角化研究と産業
間多角化研究を比較し、産業内多角化研究に欠落している理論的視点を提示することで、今
後の産業内多角化研究における理論的な研究機会について言及する。
2.　産業間多角化と産業内多角化
2.1　産業間多角化と産業内多角化の相違点
　先述の通り、多くの多角化研究では、産業間多角化と産業内多角化の違いにほとんど認識
しておらず、その明確な区別も定義されていない（Siggelkow, 2003）。そこで、本研究では
まず産業内多角化と産業間多角化の相違点についてまとめ、両多角化の違いについて認識す
る。
2.1.1　産業間多角化と業績の関係性
　産業間多角化（inter-industry diversification）とは、企業がコアビジネスと異なる市場・
産業で異なる製品の製造・販売を行う多角化を指す（Rumelt, 1982; Palich et al., 2000）。
多角化研究の最も主要な問いは、関連多角化と非関連多角化のどちらが業績の優位をもたら
すのかということであった（Zhou, 2011）。そのため、関連／非関連多角化の業績への貢献
を調べるためには複数産業にまたがる産業間多角化研究が有効であり、先行研究はそうした
コア産業の外部の製品へと多角化している企業レベルに焦点を当てた研究が行われている
（Li & Greenwood, 2004）。
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　産業間多角化研究の多角化と業績の関係性に関する主流な考え方は、中間レベルの多角化
が最も良い業績に結び付くという逆 U 字型の関係性である（Palepu, 1985; Tallman & Li, 
1996）。Palich et al.（2000）は既存の多角化研究のメタ分析を行い、産業間多角化と業績に
逆 U 字型の関係性があることを実証している。
　産業間多角化の文脈では主に二つの観点からこの逆 U 字型の関係性を説明している。第
一に、範囲の経済である。企業は新しいエリアに多角化することで、既存の技術や資源を活
用することができ（Penrose, 1959）、新しい市場でもコアとなる産業と近しい効果を得るこ
とができるとされている（Montgomery & Wernerfelt, 1988）。また関連する市場に多角化し
た企業は経験効果による効率性の向上や技術の波及効果によるコストの削減を可能とするこ
とで利益を得られるとされている（Barney, 1997）。この範囲の経済の効果によって、企業
は多角化をすることで業績を向上させることができる。しかしながら、多角化はメリットだ
けでなく、デメリットも含んでいる。それが第二の説明要因である調整の複雑性（Coordina-
tion Complexity）である。企業が巨大になり、多くの産業に多角化した場合、異業種間の経
営の複雑さや、ドミナント・ロジック（Prahalad & Bettis, 1986）のコンフリクトから生じ
る非効率性によって多角化のコストが増加していく。そのため、企業の多角化が進みビジネ
スが複雑化しすぎると、多角化による複雑性のコストが範囲の経済の利益を上回り、企業の
業績は低下するとされている。
2.1.2　産業内多角化と業績の関係性
　産業内多角化（intra-industry diversification）とは、単一産業（single industry）内で、
一つ以上の製品ラインを持っているあるいは市場ニッチへの多角化と定義される（Stern & 
Henderson, 2004; Li & Greenwood, 2004; Tanriverdi & Lee, 2008）
　産業内多角化研究では多くの研究の分析単位は製品レベルであり、企業は単一産業で異な
る製品カテゴリーを持つことで産業内多角化による利益を享受することを発見した（Kor & 
Leblebici, 2005; Tanriverdi & Lee, 2008）。これは、単一産業の複数の製品ラインやビジネ
スで、関連・共通している資源の活用は範囲の経済によるシナジーをもたらすとされている
ためである（Davis & Thomas, 1993）。また、企業が産業内多角化を実行する最も主要な原
動力は、無形資産を利用することで市場の不完全性を克服する機会を得られるからである
（Penrose, 1959; Teece, 1980）。そのため、企業は市場ニッチにそれらの企業特殊的な無形
資産を活用することで範囲の経済がもたらされて利益を獲得することができる（Li & 
Greenwood, 2004）。しかし、産業内多角化の程度が低い場合に、新しい市場ニッチに参入
した場合、製品間の差異がほとんど存在しないため、範囲の経済が機能しない。そのため、
企業のマネージャーも製品の明確な区別がつかないために適切な学習が行われず悪い結果に
結びつく、負の移転効果（Negative transfer）が生じる（Finkelstein & Haleblian, 2002;）。
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　このような理由から、産業内多角化研究では範囲の経済と負の移転効果から中間レベルの
多角化が最も悪い業績に結び付くという、U 字型の関係性が実証されている（Zahavi & 
Lavie, 2013）。
　以上より、産業間多角化と産業内多角化の相違点についてまとめたのが表 1 となる。
2.2　産業内多角化研究と産業間多角化研究の区別
　こうした相違点が存在するにもかかわらず、過去の多角化研究において産業間多角化と産
業内多角化はあまり区別されてこなかった（Siggelkow, 2003; Park & Jang, 2013）。それは
産業内多角化と産業間多角化が同じ資源ベース論をもとに議論されてきたためである。資源
ベース論では企業は価値があり、希少で、模倣困難性が高く、代替不能な資源を蓄積し、そ
の資源を利用することで競争優位を得ようとする（Eisenhardt & Martin, 2000; Montgomery 
& Wernerfelt, 1988）。産業内多角化により複数の製品やサービスを単一産業で製造する場
合、その製造に利用する資源や顧客などは非常に関連性が高い（Chen, 1996）。また、産業
間多角化においても企業が有する資源や顧客と関連性の高い産業に進出しやすい。このよう
にどちらの多角化も自社の資源と関連性の高い産業や市場に進出し、資源の効果的な利用を
することで競争優位を獲得しようとしている。そのため、単一産業内の複数市場に多角化し
た企業は、産業内と産業間の区別がされずに産業間多角化の戦略をそのまま適応してきてい
た。
　しかし、複数産業にまたがる関連／非関連多角化戦略の優位性が、そのまま単一産業の多
角化戦略に適応できるのかについては疑問視されている。それは、産業内多角化は産業間多
角化に比べて資源利用の混乱（congestion）が起こりにくいとされているからである（Li & 
Greenwood, 2004）。何故なら、単一産業の市場ニッチはコア市場と類似する資源や顧客に
よって成り立っている。そのため、単一産業の複数の市場ニッチに対してそれぞれの特定の
製品を製造する場合、単一企業で産業内多角化をしている企業は、複数の市場でそれぞれの
ニッチに対応する企業に比べてコストは低下し、潜在的な利益も増加するとされている。さ
表 1：産業間／産業内多角化と業績の関係性
産業間 産業内
研究対象 複数産業／複数市場 単一産業／市場ニッチ
多角化のレベル 企業レベル 製品レベル
多角化業績間の関係性 逆U字型 U字型
主要な説明理論
資源ベース論
取引コスト理論
資源ベース論
競争優位の源泉
規模・範囲の経済
学習曲線
範囲の経済
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らに、産業間多角化研究では企業は多角化によってコアビジネスから離れてしまうため、コ
ア能力を発展させる能力を徐々に失ってしまうとされている（Markides, 1992）。しかし産
業内多角化ではコア能力を活かした多角化をしているため、むしろ多角化することによって
企業のコア能力を向上させることができると推測される。
　また、過去の多角化研究は製品市場間で資源を共有することによって、範囲の経済の利益
を享受することができるとしてきた。範囲の経済は、企業に資源の活用とシナジーを可能に
し、製品コストを下げるあるいは製品価値を向上させている（Gupta & Govindarajan, 
1986）。しかし、産業内多角化において多角化のレベルが低い場合には範囲の経済の効果は
制限されると言われている（Zahavi & Lavie, 2013）。同じ従業員、技術、市場資源で作ら
れたものはその機能が重複しやすくなるため、企業が新しい製品を出した場合にその類似性
が高いと、補完的な関係にならず共食いを生じさせることになる（Cottrell & Nault, 2004; 
Nault & Vandenbosch, 1996）。産業内多角化のレベルが低い場合にはこうした現象が生じ、
多角化によるレバレッジの機会が限定されると言われている。
　このように、産業内多角化は多くの面で産業間多角化と異なっている。そのため、産業間
多角化研究から得られた知見をそのまま産業内多角化に適応することは、産業内多角化の本
質を歪め、本来とは異なる結果を導き出すことになってしまう可能性もある。そうならない
ために、産業間多角化とは異なる産業内多角化と業績に関する概念モデルを構築する必要が
ある。
3.　産業内多角化研究のレビューと概念モデル
3.1　産業内多角化の先行研究
　産業内多角化研究は先述の通り、近年までほとんど注目されておらず産業内多角化に注目
した研究はほとんど整理されていないのが現状である。本研究では、産業内多角化研究のシ
ステマチックレビューを行うため、EBSCO database と ABI/Inform database を用いて
2003 年以降の産業内多角化研究の論文を探索した。2003 年以降に絞ったのは、産業間多角
化と産業内多角化が本格的に区別され始めた年数であるからである。探索を行う際には、以
下の単語を一つ以上タイトル、キーワード、アブストラクトに含む論文を産業内多角化研究
の論文とした。それらは、With-in-industry (diversification), Intra-industry (diversification), 
product diversification である。最終的にその中で産業内多角化に焦点を当てて研究を行っ
ている計 10 の論文を抽出した。表 2 はこれらの論文を要約してまとめたものである。
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表 2：産業内多角化の先行研究まとめ
年度 著者 リンク
産業内多角化の
測定尺度
理論 サンプル 鍵となる発見
2003 Siggelkow 1→4(2)
カテゴリー
関連性
資源
ベース論
1,313の投資信託
会社
ファンドの業績は親
会社がそのファンド
が属するカテゴリー
にどの程度注力する
のかに影響を受ける
2004
Cottrell & 
Nault
1 → 4
カテゴリー
範囲
資源
ベース論
1981-1986 年 の
米国のソフトウェ
ア 117,242 製品
既存製品の新市場・
プラットフォームへ
の拡大は製品の生存
率を低下させる
2004
Li & 
Greenwood
1→4(3)
市場ニッチ関連
性（エントロ
ピー指数（1）
資源
ベース論
競争行動論
カナダの損害保険
会社 276社
資源のシナジー効果
は、競争的環境やそ
れに対応する組織構
造の有無に影響を受
ける
2004
Stern & 
Henderson
1 → 4
1→4(3)
主要製品ライン
の多角化（エン
トロピー指数）
資源
ベース論
競争行動論
1975-1994 年 の
間に設立された米
国のパソコン企業
3445 社
企業は特定産業で資
源を共有できる製品
多角化を行うことで
生存率を高めること
ができる
2005
Kor & 
Leblebici
1→4(2)
エントロピー指
数
資源
ベース論
米国の巨大法律事
務所 105社
人的資源や他社から
の引き抜きは単独で
は業績を向上させる
が、同時に高レベル
で保持すると業績が
低下する
2008
Tanriverdi & 
Lee
1 → 4
製品ライン関連
性
プラットフォー
ム関連性
資源
ベース論
1990 -2002 に
IDCに出現したソ
フトウェア企業
企業は製品とプラッ
トフォーム両方の関
連多角化を行ってい
るとき収益を最大化
させることができる
2011 Sohl
1 → 4
1→4(2)
小売多角化（エ
ントロピー指数）
資源
ベース論
ダイナミッ
ク・ケイパ
ビリティ
1997-2009 年 の
世界の中心的な小
売業者 70社
豊富な多角化経験
は、既存資源と関連
性の高い産業内多角
化と業績の関係を向
上させる
2013
Han, 
Kuruzovich & 
Ravich&ran
2 → 1
製品ポートフォ
リオ（製品の構
成要素）
資源
ベース論
IT 産 業 の 2005
年の収益 top100
企業のうち 2001
年 -2005 年まで
のデータが入手可
能な 47企業
企業が持つ製品の
ポートフォリオに
よって企業が製品拡
張を行う傾向に影響
を及ぼすことが判明
した
───────────
（1） エントロピー指数は、産業Nのセグメントiでの企業の売上高をPi と仮定した時
1
ln(1/ )
N
i i
i
P P

 で表され、
企業が多角化しているセグメントとセグメントごとの売り上げへの関連度を測定する尺度である
（Palepu, 1985）。
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これらの研究が産業内多角化のどの点に注目し分析を行っているのかを調査し、その結果ま
とめた概念モデルが図 1 である。本モデルは産業内多角化戦略と業績の関係性（1 → 4）に
関する研究と、産業内多角化と業績の関係性をモデレートする要因の研究（1 → 4（2），
1 → 4（3））、産業内多角化戦略の決定要因に関する研究（2 → 1，3 → 1）に分類することが
できる。次節では、それぞれの詳しい研究内容について言及する。
3.2　産業内多角化研究のレビュー
3.2.1　産業内多角化戦略と業績の研究：1→ 4
　いくつかの研究は産業内多角化戦略そのものに注目し、戦略の違いが業績にどのような効
2013 Park & Jang 1 → 4
エントロピー指
数
資源
ベース論
米国レストラン企
業 288 社から得
られた2514の観
測データ
産業内多角化の短期
的効果は利益率に負
の影響を与えたが、
産業内多角化の長期
的効果は利益率に正
の影響を与えた
2013
Zahavi & 
Lavie
1 → 4
1→4(2)
産業内製品多角
化（ハーフィン
ダル係数）
資源
ベース論
1995-2001 年 の
米国ソフトウェア
産業の 156企業、
6,362ソフトウェ
ア製品
産業間多角化とは逆
に、産業内多角化と
業績には U 字型の
関係性が存在してい
た
図 1：産業内多角化の概念モデル
理論的土台
資源ベ スー論
競争的行動論
4. 業績
-生存率
-利益率
-成長率
2. 企業の内的要因
-人的資源
-能力（Capability）
- 技術
-範囲（Scope）
- 多角化経験
-製品ポ トーフォリオ
3. 企業の外的要因
-複数市場コンタクト
-競合他社の新製品数
1. 産業内多角化
-製品・プラットフォー ム関連性
-資源の関連性
2→1
1→4
1→4（3）
1→4（2）
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果を及ぼすのかについて分析している。
　Tanriverdi & Lee（2008）は、ソフトウェア産業を対象にプラットフォームと製品市場の
関連多角化が業績に与える影響について分析した。その結果、プラットフォーム関連多角化
と製品市場関連多角化はどちらか一方の戦略だけでは、企業の利益率を低下させていた。加
えてプラットフォーム関連多角化は市場シェアも減少させていた。しかし、プラットフォー
ムと製品市場の関連多角化を同時に行った場合には、市場シェアと利益率の両方が向上する
ことを実証した。何故なら、プラットフォーム関連戦略はアプリケーションの質を高め、コ
ストを低下させることで、インストールベースの利用顧客を増加させる。そして利用顧客の
増加はさらなる顧客を惹きつけるという直接的なネットワーク外部性（Network externali-
ties）を発揮する（Farrell & Saloner, 1985; Katz & Shapiro, 1985）。製品関連戦略はこう
して増加した顧客に対して、新しい顧客ニーズや選択を与えることで間接的なネットワーク
外部性を引き起こす。こうして二つの戦略が補完し合うことで、企業は利益を享受すること
ができるのである。
　Cottrell & Nault（2004）もソフトウェア産業を対象に、企業のカテゴリーと製品のプラッ
トフォーム範囲に注目し、企業カテゴリーと製品カテゴリーの範囲を統合し、特定プラット
フォームへ集中することが企業の生存率に正の影響を及ぼすことを実証した。特にソフト
ウェア産業では特定プラットフォームに集中することで、顧客は共通のインターフェイスと
データを扱うことができる。また、製品レベルに関しても共通にインターフェイスを扱うこ
とで互換性を持たすことができる。結果として、統合のレベルが高まると、製品やプラット
フォームごとの多様性を持たせる必要がなく、わずかな種類の製品の製造に集中することが
できるのである。
　Park & Jang（2013）は、既存の産業内多角化が多角化による期間を考慮していないこと
を指摘し、多角化の短期的効果と長期的効果を分析に加える必要があると主張した。多角化
戦略は企業変革と資源の再分配を引き起こすため、その調整を行う必要があり本来の効果が
すぐに発揮されない場合がある。そのため、場合によってはその多角化が結実するまでに
10 年以上を費やしてしまう場合もある（Biggadike, 1979）。彼らはレストラン産業における
分析の結果から、企業が産業内多角化を行った場合、短期的には新しい経営スキルやシステ
ムを必要とするため利益率は減少しやすいが、長期的には資源の効率的な利用を可能とする
ことで利益を最大化できることを実証した。
3.2.2　内的要因・外的要因の研究：1→ 4（2）、1→ 4（3）
　多くの産業内多角化研究は資源ベース論の観点から企業の内的要因が多角化と業績の関係
に与える影響を分析している（Han et al., 2013）。
　例えば Kor & Leblebici（2005）は、法律事務所の多角化による人的資源のレバレッジは
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企業の業績を低下させることを実証している。何故なら、弁護士のような高度な専門的知識
が必要なエリアでの多角化は新たなスキルや知識のインプットが必要となるため（Penrose, 
1959; Teece, et al., 1994）、オリジナルのエリアと関連性が低くなりやすい。そのため、よ
り多くの時間・資源を多角化エリアに投資する必要があり、多角化によって業績が低下しや
すい。それ以外にも企業が高い内部能力を保有している場合、親企業と必要とする能力が重
複している産業内多角化は良い製品を生み出しやすく、企業の業績を向上させることも実証
されている（Siggelkow, 2003）。
　企業の内的要因だけでなく企業の外的要因が産業内多角化と業績の関係性に影響を与えて
いるのかについても研究がなされている。Li & Greenwood（2004）は企業が単一産業内で
複数市場コンタクトをしている競合他社と、参入している市場が類似しているほど相互自制
（Mutual Forbearance）が発生し、企業の利益率は向上することを発見した。何故なら、企
業が複数市場でコンタクトしている場合、ライバルである二社は同じ入力要因すなわち原材
料や人的資源を同じプールから得るため、お互いに似通った情報を獲得する。それだけでな
く同じ市場脆弱性にも直面しているため、お互いの状況と弱み・強みも知ることになる。そ
のため、企業間が類似することはお互いに人質を取ったような状態にあり、企業は積極的な
敵対行動を取らなくなる。
3.2.3　産業内多角化戦略とモデレート要因の研究：1→ 4 & 1 → 4（2）、1→ 4 & 1 → 4（3）
　いくつかの研究は二つの概念間の関係性のみならず、複数の概念を含めた調査を行ってい
る。それらの研究は産業内多角化戦略と業績に言及しているだけでなく、二変数間に影響を
与えるモデレート要因についても分析している。
　Sohl（2011）は小売業を対象に、産業内多角化を実行する際に親会社と子会社の資源が
重複しているかどうかによって産業内関連多角化と産業内非関連多角化に分類した。産業内
関連多角化を行う場合、企業は範囲の経済を活かし有効性（effectiveness）と効率性（effi-
ciency）を獲得することができ、これが親会社の資源・ケイパビリティの蓄積に繋がり
（Markides & Williamson, 1994; Penrose, 1959）、業績の向上に繋がることを実証した。逆に
産業内非関連多角化を行う場合、親会社は範囲の経済を活かすことができないため、業績を
低下させることを実証した。そしてこれらの多角化と業績の関係性は、親会社の多角化経験
が豊富であるほど親会社のダイナミック・ケイパビリティが蓄積されているため、多角化と
業績間の正の効果を増幅させ負の効果を軽減することも実証した。
　Zahavi & Lavie（2013）は、産業内多角化と業績の間には U 字型の関係があることを実
証した。すなわち、産業内多角化の度合いが低い場合にはマネージャーは製品の微妙な違い
を認識できず、資源の効果的な利用ができないため多角化前よりも業績が低下する。しかし、
産業内多角化の度合いが高まると、企業の多角化前の産業での製品の評判を他製品・サービ
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スへも波及させることで、顧客はより少ないコストで企業の製品を判断できるため、企業は
既存の顧客に対する潜在的な競争優位を得られ、業績が向上する（Nayyar, 1990）。その結果、
産業内多角化の度合いが中程度の時に最も業績が悪くなるという U 字効果を実証した。そ
れに加えて彼らは、技術尖度（technology intensity）と過去の多角化経験が産業内多角化と
業績の関係性をモデレートすることも実証した。何故なら、複雑で尖度が高い技術を持つ企
業はより効果的に製品の特殊さや社会的な複雑性、因果関係の曖昧さを主張することができ
る（Dierickx & Cool, 1989）。そのため、競合から模倣されにくい独自の地位を築くことが
でき業績を向上させる。しかしながら、尖度が高い技術は同時にコア・リジディティをもた
らし業績を低下させるという逆機能をもたらすため（Leonard-Barton, 1992; Rawley, 
2010）、U 字効果が強化されるとした。また過去の多角化経験は、マネージャーに製品の細
かい識別を可能とするが、企業は既存の技術を利用することのできる製品市場への多角化す
る傾向があるため（Silverman, 1999）、過去に多角化しているということは、そうした関連
性のある市場から範囲の経済の効果を享受しているため、新たな多角化による範囲の経済の
効果は制限されやすい。そのため、過去の多角化経験は産業内多角化と業績の U 字型の関
係を緩和すると主張した。
　Stern & Henderson（2004）は産業内多角化戦略と業績に影響を与える外的要因について
分析している。彼らは、企業の倒産率は、企業の製品ラインの新製品の発表数と競合他社の
新製品の発表数の相互作用に左右されることを実証した。すなわち、企業が高いレベルの脅
威（この場合は競合他社の新製品発表数の増加）に曝された時には、探索を行うことが生存
に役立つとされている（March, 1991）。そのため、競合が自社の主要な製品ラインと関連性
の高い製品を大量に発表した時には、企業は主要な製品ライン以外の新製品を増加させるこ
とによって倒産率を下げることができるとしている。逆に、競合が自社の主要な製品ライン
と関連性の低い製品を大量に発表した時には、主要な製品ラインの新製品を増加させればよ
いとしている。
　以上のように、いくつかの先行研究では産業内多角化戦略と業績の関係性だけではなく、
その関係性に影響を与える要因について言及しており、状況適応的な関係性を考慮している。
3.2.4　内的要因と産業内多角化戦略の研究：2→ 1
　企業の内的要因は産業内多角化と業績の関係をモデレートするだけでなく、多角化戦略の
決定要因として機能する場合もある。
　Han et al.（2013）は、IT 産業を対象に、どのような製品ポートフォリオが企業の産業内
多角化を促進するのかについて分析を行い、ハードウェア製品よりもソフトウェア製品の比
率が高い方がより関連サービスへの知識移転が容易であるため、産業内多角化を実行する傾
向が強いことを実証した。何故なら、ソフトウェア製品はハードウェア製品に比べて柔軟性
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が高いため顧客の求めるビジネスプロセスに即したカスタマイズを実行しやすい。そのた
め、ソフトウェア業者はソフトウェアのカスタマイズを通じて顧客知識（Customer Knowl-
edge）を蓄積しやすくなる。そして顧客知識の蓄積は顧客に関する情報の獲得費用を減らし、
アクセスを容易にするのである。
4.　将来の研究の方向性
　過去の産業内多角化研究では、それぞれ異なる理論や方法論、異なる要因をもとに分析を
行ってきており、研究の体系的な整理は行われてこなかった。本研究は産業内多角化の先行
研究に関するレビューを行い、産業内多角化研究を大きく四つの概念に分けて概念モデルに
当てはめた。すなわち（1）産業内多角化戦略、（2）外的要因、（3）内的要因、（4）業績、
の四つである。先行研究ではこれら四つの概念を用いて産業内多角化について研究を行って
きた。過去の産業内多角化研究では主に資源ベース論と競争行動論の理論を用いて産業内多
角化研究を行ってきた。先行研究でどのような変数が扱われたかについても図1にまとめた。
　多くの産業内多角化研究は資源ベースの観点で研究されているが、産業内多角化の研究に
は取引コスト理論やエージェンシー理論をベースにしたガバナンスの視点も必要と推測され
る。何故なら、資源ベース論の観点では企業の多角化の成功は資源の関連性（relatedness）
によって決まるとされており、企業の不確実性（uncertainty）は考慮されていない。しかし、
発達した経済の元では経営者と株主の間ではリスクに関する考え方の違いなどから、コンフ
リクトが生じやすく、それが多角化の実行にも影響を及ぼすとされている。特に新しい市場
に参入した場合には、非効率的な価格メカニズムや劣悪な契約によって企業は失敗しやすい
（Chang & Hong, 2000）。また、企業が多角化して複数のビジネスユニットを所有している
場合に、各ビジネスユニットは各々の最適化を目指すため、必ず調整コストが発生する
（Hoskisson & Hitt, 1988）。そして、調整コストによって企業は範囲の経済が制約され、業
績を低下させるとしている（Rawley, 2010）。以上のように、産業内多角化研究においても
不確実性を考慮し、それに対処するためにガバナンスの視点が必要であると言える。
　また、産業間多角化と産業内多角化では多角化と業績の関係性に与える影響が異なると予
想されることもガバナンスでの視点が必要とされる理由である。Purkayastha et al.（2012）
は産業間多角化をガバナンスの観点から整理し、取引コスト理論とエージェンシー理論から
多角化と業績の関係を説明している。例えば、多角化戦略に影響を与える内部のガバナンス
要因として経営者の経営のタイプや、報酬などのインセンティブがある（Hoskisson & Hitt, 
1990）。経営者のタイプは、企業がどちらの多角化を行うかに影響を及ぼすと推測される。
例えば、外部経営者の場合、経営者は解雇リスクを分散させるために産業間多角化を選択し
やすい（Amihud & Lev, 1981）。また、企業の規模を向上させることが自身の報酬に繋がる
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ことも産業間多角化を選択しやすい理由である。その一方で表 1 にあるように産業内多角化
は短期的には業績が低下する傾向にある。そのため、外部経営者は産業内多角化を避ける傾
向にあると推測される。逆に、オーナー経営者は外部経営者に比べて、より長期的な視点で
企業の業績を評価するため、短期的には損をしてでも、産業内多角化を実行する可能性が高
いと推測することができる。外部のガバナンス要因としては株主による監視が挙げられる
（Amihud & Lev, 1981; Denis et al., 1999）。産業内多角化では、株主による監視が強まると
企業はリスクを取りにくくなるため、産業内多角化と業績の U 字型の関係が緩和されると
推測される。すなわち、企業の多角化の度合いが低い場合には、より安定性を求めるため失
敗する可能性は低下する。しかし、多角化の度合いが高まり範囲の経済の効果が発揮された
場合でも、機会追究は制限され企業の業績の上昇は抑えられる。以上のように、多角化研究
においてガバナンスの視点を加えることで、資源ベース論では言及しきれなかった産業内多
角化と産業内多角化の違いに言及できるだろう。
　産業内多角化研究では、取引コスト理論やエージェンシー理論をベースにした企業の参入
形態（Market Entry）についてもほとんど言及されていない。具体的には、産業内多角化
ではアライアンスや外部の買収という発想がほとんど存在していない。産業内多角化は同一
産業での製品ラインの拡大や市場ニッチへの進出といった、既存の資源と関連する市場への
多角化が主流である。そのため、先行研究では、資源ベース論に基づいて、多くの企業は自
社が内部蓄積している資源を活用するために産業内多角化をするとしている。しかし、産業
内の競合とアライアンスを組む事で内部開発とは異なる、競争相手との相互学習などの利点
を得ることができる（Collis & Montgomery, 1997）。こうした参入形態に関しても、産業間
多角化と産業内多角化では違いが存在すると予測される。産業間多角化では、企業の所有す
る資源が多角化する産業に適応できるのであれば内部開発による多角化を行い、そうでなけ
ればアライアンスや買収によって多角化を行いやすい。また、不確実性が高い場合には内部
開発による多角化を行い、そうでなければアライアンスや買収によって多角化を行いやすい
とされている。しかし、産業内多角化では、不確実性が低い場合でもアライアンスや買収が
行われにくいと推測される。何故なら、産業内多角化を行っている企業は、新しい市場ニッ
チなどに進出する場合でも、産業内のライバル企業と製品や市場ニッチが重複しやすい。そ
のため、企業はお互いに相互自制が働き機会主義的な行動が取りにくくなるため、アライア
ンスや買収などの敵対行動が行われにくいと推測されるからである。
　最後に、産業内多角化研究では、内的要因・外的要因に注目した研究、あるいは多角化戦
略の形態とそのモデレート効果に注目した研究が大半であり、多角化戦略の決定要因に関す
る研究はまだ少ない。図 2 の 3 → 1 の外的要因が産業内多角化戦略の決定に及ぼす影響に
関する研究はまだ行われておらず、今後のどのような外的要因が産業内多角化の決定に影響
を与えるのかについての研究が求められる。加えて、戦略の決定要因とその戦略をモデレー
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トする要因の両方を含めたモデル（図 1 の 2 → 1 & 1 → 4 & 1 → 4（2）など）を研究するこ
とも求められる。産業内多角化ではどのようなプロセスで多角化が行われているのかという
プロセス研究が行われていない。Han et al.（2013）は製品ポートフォリオが製品の拡張傾
向に影響を及ぼすとしているが、それがどのように業績にどう結び付くのかについては明ら
かにしていない。そのため、今後は全てを含めたモデルを検討することによって、企業がど
のように産業内多角化の実行を決定し、それが業績にどう結び付くのかまで包括的な視点に
よって検討することで産業内多角化のプロセスに言及できると予測される。
　以上より図 1 の既存の産業内多角化の概念モデルに今後の研究の方向性を加えた将来の産
業内多角化の概念モデルを提示する（図 2）。
5.　結論
　本研究は過去の産業内多角化戦略をレビューすることで、既存の産業内多角化戦略を体系
的に整理し、産業内多角化の概念モデルを提示することを目的とした。本研究の貢献点は以
下の四点である。
　第一に、本研究は既存の産業多角化研究を体系的に整理することで既存の産業内多角化研
究で欠けている部分を指摘した。産業内多角化研究では、外的要因が産業内多角化の決定に
影響を与える要因について見過ごされており、今後の研究が求められる。
図 2：将来の産業内多角化の概念モデル
理論的土台
資源ベ スー論
競争的行動論
4. 業績
-生存率
-利益率
-成長率
2. 企業の内的要因
-人的資源
-能力（Capability）
- 技術
-範囲（Scope）
- 多角化経験
-製品ポ トーフォリオ
3. 企業の外的要因
-複数市場コンタクト
-競合他社の新製品数
1. 産業内多角化
-製品・プラットフォー ム関連性
-資源の関連性
2→1
3→1
1→4
1→4（3）
1→4（2）
-経営者のタイプ
-所有者構造
-参入形態
-株主による監視
エ ジーェンシー理論
取引コスト理論
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　第二に、産業内多角化研究の概念モデルを提示することで、既存の産業内多角化研究の理
論では説明しきれていない部分について言及した。先行研究では資源ベース論に基づく研究
が大半であり、企業や産業の不確実性にはほとんど言及されていない。そのため、多角化に
よる不確実性に対処するために取引コスト理論やエージェンシー理論をベースにしたガバナ
ンスの観点を加えた、新たな産業内多角化研究の概念モデルを提示した。
　第三に、ガバナンスの観点から産業間多角化と産業内多角化では、同様の変数であっても
異なる効果がもたらされることを予測した。企業が産業内多角化を行う際に、所有者構造や
参入形態が与える影響について、今後の研究によって産業間多角化とどのように異なるのか
を解明することが求められる。
　最後に、本研究を日本国内に当てはめることで、国内における多角化研究に新たな示唆を
与えることができると推測される。日本国内の多角化研究では関連多角化の研究が古くから
行われてきた（吉原・佐久間・伊丹・加護野，1981）。90 年代以降、多角化は企業の「選択
と集中」に焦点が当てられてきたが、多くの場合は単なるリストラクチャリングによる人員
削減に留まり、それがコア・コンピタンス（Hamel & Prahalad, 1994）への集中という本来
の形で行われてきたのかは疑わしいとされている（上野，2011）。加護野（2004）は、コア
事業を持つ企業に注目し、単一のコアとなる事業に資源を集中することが、効果的なマネジ
メントにつながるとした。またそのコア事業となる自社の事業領域の稜線を見極めることが
持続的な価値創造に重要であるとされている（伊藤・須藤，2004）。これらの研究ではコア
事業の育成の重要性に言及しているが、同時に周辺の事業領域への拡大の重要性も述べてい
る。ただし先行研究では、周辺の事業領域への拡大に関して産業内多角化という視点からは
言及していない。しかしながら、産業内多角化の実行はコア事業における資源を関連する市
場や製品などの周辺領域への拡大させる活動である。そのため、産業内多角化の視点で企業
のコア事業の周辺領域への拡大を研究することで、新たな示唆が得られると推測される。
　本研究の限界として、産業の違いによる変数の影響を考慮していない点が挙げられる。既
存の産業内多角化研究はハイテク産業やソフトウェア産業に注目した研究が大半を占めてい
る（i.e., Li & Greenwood, 2004; Stern & Henderson, 2004; Tanriverdi & Lee, 2008; Zahavi 
& Lavie, 2013）。ハイテク産業では、技術資源が企業の競争優位の構築に重要であるため
（Tanriverdi & Lee, 2008）、技術が重要な資源と捉えられている。しかし、全ての産業で技
術が重要視されているわけではない。Park & Jang（2013）は、サービス産業での産業内多
角化ではハイテク産業とは異なる資源が重要であることを指摘している。そのため、ハイテ
ク産業とそれ以外の産業では変数が産業内多角化に与える影響が異なる可能性があり、両者
の違いを含めたモデルの構築が求められる。
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